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 چكیده
در نـرخ   یشبـود. افـزا   یاپو يبا استفاده از مدل ها یرانتورم در اقتصاد ا يرفاه ینههز يمقاله بررس ینهدف ا

امـر   یـن دهند کـه ا  یششده خود را افزا ينگهدار یقيشود که افراد مقدار مطلوب مانده حق يتورم منجر م
توانـد بـه    يموضـوع م ـ  یـن ا دهد يرا کاهش م يمصرف يکالا یدتول يو منابع برا یشرا افزا يمعاملات ینههز
پـول   يبع تقاضـا تـا  مطالعـه ابتـدا بـه بـرآورد     یـن منظـور در ا  ینا يشود. برا یلتورم تحل يرفاه ینهوان هزعن

 یـا پو يو مدل حداقل مربعات معمـول  يصورت گرفته بر اساس روش هم انباشتگ يپرداخته شد. برآورد ها
(DOLSبود. برآورد صورت گرفته برا )کشـش   يپـول بـه منظـور اسـتخراج پارامترهـا      اضايمعادله تق ي

صـورت گرفـد.    یـا و پو یسـتا پول به نرخ تورم در دو حالد ا يتقاضا یدو درآمد و پارامتر حساس يبهره ا
تـورم بـه صـورت     يرفـاه  ینـه هز يدرصـد  10نرخ تورم  یك يبرا یستابرآورد نشان داد که در مدل ا یجنتا
 یـن نشان دهنـده ا  یجنتا ینبوده اسد. همچن 4/35برابر با  یامدل پو یك يو برا 5/36از درآمد برابر با  ينسبت

منجـر بـه    يکه منجر به کاهش در نرخ تورم شده اسـد بـه انـدازه کـاف     يبانك مرکز يها یاسدبود که س
 .  سوق داده اسد یدمنفر ینهرا به سمد قاعده به یزانم ینتورم شده و ا يرفاه ینهکاهش در هز

 

 .JEL: R31, E41, P24, C59 بندی طبقه

حداقل مربعات  یكردرو یدمن،تورم، حس الضرب، قاعده فر يرفاه ینههز ها: کلیدواژه

   (.DOLS) یاپو يمعمول

                                                                                                                   
 استاد دانشكده اقتصاد دانشگاه تهران   *

   استاد دانشكده اقتصاد دانشگاه تهران **

  yazdan.farahani@gmail.com :نویسنده مسئول -دانشكده اقتصاد دانشگاه تهران يدکتر يدانشجو ***

تحـد   يعراق یليدکتر منصور خل یيبه راهنما يفراهان يگودرز یزدانارشد  ينامه کارشناس یانمقاله برگرفته از پا ینا -

 ... اسد.و رفاه  يتورم یاتمال ینرابطه ب يعنوان، آزمون تجرب
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 مقدمه -1 

تامین مالي مخارج دولد از طریس استقراض از بانك مرکزي و افـزایش در پایـه پـولي و    
بـر   منجر بـه کـاهش ارزش حقیقـي پـول     تورم به مانند مالیاتي اسد کهبه تبع آن افزایش 

مین تـا  شود. به عبارت دیگر، هنگامي کـه دولـد بـراي    صاحبان پول در جامعه تحمیل مي
که مـردم  شود  مي، انتشار پول جدید، موجب کند ميکسري بودجه از انتشار پول استفاده 

اري . افـزایش در پـول نگهـد   کنندپول بیشتري را براي خرید کالاها و خدمات نگهداري 
زمـاني  گیرد.  شده توس  مردم به منظور جبران اثر تورمي ناشي از انتشار پول، صورت مي

باید سـهم بیشـتري از    کنندبخواهند براي جبران اثر تورم، پول بیشتري نگهداري که افراد 
. بـه ایـن لحـاظ، عملكـرد تـورم دقیقـا       کننـد نگهداري  نقد به صورت پول خود رادرآمد 

از خـرج کـردن مقـداري از     کنـد  را مجبـور مـي   افـراد زیـرا تـورم،    همانند مالیات اسـد، 
 . کننددرآمدشان صرفنظر 

در یك اقتصاد پولي، نرخ بهره اسمي در حقیقد هزینه فرصـد دارایـي هـاي پـولي     
. افزایش در نرخ تورم موجب خواهد شد نرخ بهره اسمي افـزایش یافتـه و از جـذابید    اسد

شـان را   کنند تـراز پـولي   رای ، عاملان اقتصادي تلاش ميدارایي پولي کاسته شود. در این ش
زیان سرمایه کمتري متحمل شوند. این  تا محدودتر ساخته و دارایي پولي کمتري نگه دارند

ــولي در ایجــاد ســهولد در معــاملات را کــاهش داده و    امــر خــدمات حاصــل از دارایــي پ
 در نتیجـه از مقـدار رفـاه آنهـا     و کنـد  مـي  بري را به عاملان اقتصادي تحمیـل  تعدیلات هزینه

 ( مطـرح شـد  1953) 1کاهد. این ایده اولیه هزینه رفاهي تورم اسد که به وسـیله فریـدمن   مي
 . (1383نژاد عمران،  )جعفري صمیمي و تقي

از  یكـي از تورم  يناش يرفاه ینهکاهش هزو ها  همواره ثبات بخشیدن به سطح قیمد
در کشورهاي در حال توسعه از جمله ایـران بـوده    يپول هايیاسداهداف اعمال س ینتر مهم
اما به دلیل تسل  مالي در اقتصاد ایران و افـزایش تـورم از ناحیـه اسـتقراض دولـد از       ،اسد

بانك مرکزي مانع از دستیابي به هدف سیاسد پولي در زمینـه کـاهش هزینـه رفـاهي تـورم      
 . (1392ي،و ندر يزائر) شده اسد

                                                                                                                   
1- Friedman 
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 ینـه زم در میزان کسري بودجـه دولـد   روزافزون یشافزادولد در اقتصاد و  مداخله
 یشافـزا  .آورد مـي فـراهم   يبانـك مرکـز   بهها  دولدبدهي  به از طریسرا  يپول یهپا یشافزا

مقامـات پـولي و سیاسـتگذاران    . شـد خواهد منجر به افزایش در تورم  ینگيحجم پول و نقد
هـا را در  سـطح عمـومي قیمـد   پـولي نـرخ تـورم و     از طریس اعمال سیاسد تا کنند سعي مي

 سطح پاییني نگهداري کنند.  
طور کلي تنها اتكا به نرخ بهره و عرضه پول بیانگر سیاسد پولي در یـك اقتصـاد   ه ب
هـاي   تـرین عوامـل مـورد قضـاوت افـراد در مـورد سیاسـد        و نرخ تورم یكي از مهـم نیسد 

نادرسـد   هـاي یاسـد گونـه س ینا یامداسد که پ . واضحاسدها اجرایي در زمینه ثبات قیمد
در یـك  . اسـد آن را تجربـه کـرده   کشـور  طور مداوم ه اسد که ب يتورمهزینه هاي  ي،پول

هـاي نسـبي   هاي رفاهي تورم شامل هزینه هاي فهرسد بها، تغییر در قیمداقتصاد پولي هزینه
 . اسدو باز توزیع ثروت بین افراد 

ا براي مقدار بهینه پول چنـین اسـد   قاعده نهایي م که کند مي اشاره ( 1969) فریدمن
 که به وسیله نرخ تنزیل، قیمتي قابل دستیابي اسد که نرخ بهـره اسـمي را برابـر صـفر سـازد     

کنـد، بهینـه اجتمـاع جـایي اسـد کـه فایـده نهـایي          مي . فریدمن استدلال(1383)اسنودون، 
باشد. چون هزینـه  اجتماعي از نگهداري آخرین واحد پول با هزینه نهایي اجتماعي آن برابر 

تولید آخرین واحد پول براي اجتماع صفر اسد، بنابراین فایده نهایي اجتماعي از نگهداري 
پـس در چنـین نظـام سیاسـتي نـرخ       (.2000پول یا نرخ بهره اسمي باید صفر باشد )لوکاس، 
 زیرا نرخ بهـره اسـمي برابـر بـا مجمـوع نـرخ       ،تورم منفي با نرخ بهره واقعي برابر خواهد شد

از دید قاعـده فریـدمن بایـد منفـي      بهره واقعي و نرخ تورم اسد. در حقیقد نرخ تورم بهینه
 .(1391)گودرزي،  وري اقتصاد باشد دهنده افزایش بهره بتواند انعكاس تا بوده

این مقاله به دنبال محاسبه هزینـه رفـاهي تـورم بـا اسـتفاده از روش حـداقل مربعـات        
هاي فصلي مربـوط بـه حجـم پـول، تولیـد، تـورم و        استفاده از داده با (DOLS) معمولي پویا
. سـاختار ایـن مقالـه از    اسـد  1370-92 در دوره زمـاني  هاي بانكي سپردهنرخ سود میانگین 

ن صورت گرفتـه در  یپنج بخش تشكیل شده اسد که در بخش دوم به بررسي مطالعات پیش
ایـن مقالـه اختصـاص بـه مبـاني نظـري        شود. بخش سوم زمینه هزینه رفاهي تورم پرداخته مي

گیـري   شود و در نهاید به نتیجه داشته و در بخش چهارم به برآورد مدل تجربي پرداخته مي
 و ارائه پیشنهادات پرداخته خواهد شد.
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 مروری بر مطالعات پیشین -2
هـاي رفـاهي تـورم هـاي بـالا را در قالـب یـك مـدل تعـادل           هزینـه ( 2010) 1تیسوکه ناکاتا
بندي ناقص و روند  هاي اسمي، شاخص ناپذیري تصادفي پویا با فرض وجود انعطاف عمومي

هـاي   کند که هزینـه رفـاهي تـورم    کند. وي در مقاله خود اشاره مي مي تورمي شناور محاسبه
شود و نسبد بـه درجـه    فراغد مي منجر به تغییر در سطح مصرف وبیشتر بالا، زیاد اسد که 

 . بندي بسیار حساس اسد شاخص
( DSGE( قابلید الگوهاي تعادل عمومي پویاي تصادفي )2010) 2گوئرن کویتینا

دهد کـه   را در برآورد آثار تورم مورد بررسي قرار داد. وي در مدل تجربي خود نشان مي
زدایي و کاهش در نرخ تورم، هزینـه رفـاهي کـاهش تـورم بـه       هاي تورم به منظور سیاسد

اسد. مـدل تعـادل عمـومي تصـادفي پویـا کـه توسـ         درصد مصرف سالانه  53/0اندازه 
 4، اسمید، گروهه و اریب3کویتینا بكار گرفته اسد، برگرفته از مدل کریستیانو و دیگران

اسد. وي با تغییر در تورم هدف موجود در قاعده پولي بـا فـرض تعهـد     (2005و  2004)
کـه برگرفتـه از مطلوبیـد    بع رفاه اجتماعي تا ثیر تورم را برتا ،بانك مرکزي به اجراي آن

کند که افزایش نـرخ تـورم بـه     گیري مي مورد سنجش قرار داده و چنین نتیجه ،افراد اسد
درصد کاهش مصرف سالانه در اقتصاد آمریكا بـه عنـوان معیـاري     13درصد منجر به  10

 شود.  براي هزینه رفاهي مي
هزینه رفاهي تورم بـراي   ( با استفاده از روش تعادل جزیي بیلي،2008) 5مكوچكاناوا

 تـا  1980:1هـاي  هـاي فصـلي بـراي دو دوره سـال     با داده بع لگاریتمي و نیمه لگاریتميتا دو
وه محاسـبه  ببـراي زیمبـا   2005:12  تا 1999:1تورم ره ابرهاي ماهانه براي دو داده و 2005:4
 9/0، رصـد د 300 تا 10ورد شده توس  مكوچكاناوا براي تورم آهزینه رفاهي تورم بر کرد،
درصـد از تولیـد    6/27 تـا  4/0درصد از تولید ناخالص داخلي و براي دوره ابر تورم  4/23 تا

 ناخاص داخلي برآورد شد. 

                                                                                                                   
1- Taisuke Nakata 

2- Guerron-Quintana  

3- Christiano et. al 

4- Schmitt-Grohe and Uribe 

5- Mecochekanava 
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بع مطلوبید و بـا اسـتفاده از   تا ( با استفاده از رویكرد پول در2004) 1سرلیتیس و یاوري
( هزینه رفاهي تورم را براي دو کشـور  2000معادله دیفرانسیل استخراج شده به وسیله لوکاس )

آمریكا و کانادا محاسبه کردند. برخلاف کار لوکاس که در آن کشش تقاضاي پول نسبد بـه  
قاضـاي پـول بـر    کالیبره شده بود در ایـن مطالعـه کشـش بلندمـدت ت     -5/0نرخ بهره در مقدار 

 رفـاهي  هزینـه . اسـد  شـده  بـرآورد  2001 – 1948هاي دو کشـور در دوره زمـاني    اساس داده
 .  اسد لوکاس برآوردي مقادیر از کمتر یاوري و سرلیتیس وسیله به شده برآورد تورم

( نشان داده اسد که در صورت اعمال مالیـات نسـبي، نـه تنهـا قاعـده      2001) 2آنتون
اي نیسد بلكه هر نوع سیاسد کاهش نرخ بهـره اسـمي )کـاهش     پولي فریدمن سیاسد بهینه

 شود.   مي درصد( موجب کاهش رفاه 5نرخ تورم از سطح 
داخد ( به بررسي هزینه رفاهي تورم از دیدگاه مدیرید نقدینگي پر2000) 3لوکاس

( اسـتفاده کـرد. لوکـاس در قالـب     1987که در این راستا از الگوي مك کالم و گودفرنـد ) 
یابي پویا نشان داد که منابع اختصاص داده شده بـه   یك الگوي تعادل عمومي بر اساس بهینه

در  تواند یك معیار مستقیم از هزینه رفـاهي تـورم باشـد. لوکـاس     زمان )هزینه( معاملاتي مي
درصـد بـه صـفر، منجـر بـه کـاهش در هزینـه         11کاهش نرخ تـورم از   دادنشان  این مطالعه

هـاي مربـوط بـه سـاختار      درصد مي شود. این نتیجه نسبد بـه فـرض   8/0 رفاهي تورم معادل
له اسد که هزینـه رفـاهي   ا. همچنین برآورد لوکاس گویاي این مسنیسدمالیاتي نیز حساس 

بع تقاضـاي پـول بسـتگي    تـا  فریـدمن بـه شـكل    کاهش نرخ تورم از سطح صفر به نرخ بهینه
درصـد تولیـد    9/0بع تقاضـاي پـول لگـاریتمي حـدود     تـا  دارد؛ به این معنـي کـه در حالـد   

 درصد اسد. 1/0ناخالص داخلي واقعي و در حالد شبه لگاریتمي کمتر از 
در ایـن  هاي رفاهي تورم در ایران پرداخد.  ( به محاسبه هزینه1392زائري و ندري )

بع تقاضاي پول براي بازار پول ایران تعریف و سپس با استفاده از آن به بـرآورد  تا یكمقاله 
پرداخته شد. در این بررسي ابتدا بـا اسـتفاده از    1369-1387هاي رفاهي تورم در دوره  هزینه

جمعي یوهانسون به بررسي رابطه بلندمدت حجم  آزمون ریشه واحد دیكي فولر و روش هم
لص داخلي با نرخ بهره و یا همان هزینـه فرصـد نگهـداري پـول پرداختـه      پول به تولید ناخا

                                                                                                                   
1- A. Serletis and K. Yavari 

2- Anton Braun 

3- Lucas 
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بع تـا  کننـده و بـر اسـاس معكـوس     شده و در ادامه هزینه رفاهي تورم به روش مازاد مصـرف 
( 1956( و نیمه لگاریتمي کاگـان ) 2000) تقاضاي پول و بر مبناي الگوي لگاریتمي لوکاس
شـد. بـا توجـه بـه مطالعـه صـورت گرفتـه، در         در نرخ هاي بهره و تورم مختلف تخمین زده

 ،هسـتند  06/19و 41/18متوس  نرخ تورم و نرخ بهره در سال هاي مورد بحی که به ترتیب 
هاي رفاهي محاسبه شده در دو حالد لگـاریتمي و نیمـه لگـاریتمي بـه ترتیـب      متوس  هزینه

نمـودار   ،د بحـی هـاي مـور   . ضمن اینكه در سـال هستند GDPنسبد به  1/ 42و  54/3برابر 
حالد لگاریتمي و نیمه لگـاریتمي( تقریبـا بـدون     2هزینه رفاهي تورم در طول زمان )در هر 

 شیب اسد و روند حرکد طي این دوره ثابد بوده اسد.
( به بررسي هزینه رفاهي تورمي ناشي از حس الضرب در اقتصـاد ایـران   1390مرادي )

طـور همزمـان بـا اسـتفاده از     ه تورم در ایران ب ـ پرداخد. در این مطالعه هزینه رفاهي ناشي از
 توابـع جـدایي   تصـور ه ( که در آن ترجیحات ب1967الگویي از نوع الگوي سیدورسكي )

هـاي پـولي   دسد آمده از مصرف کالاهاي بـي دوام و دارایـي   بهپذیر از جریانات خدمات 
ان غیرخطـي  یـك سیسـتم معـادلات همزم ـ    ي این الگو بـه کاربرد بعد در. شداسد، برآورد 

اسـد.   (GMM)یافتـه   که تخمین این الگو مبتني بر روش گشتاورهاي تعمیم شود ميتبدیل 
یـك مقـدار    الضـرب در ایـران داراي   حـس  نخسـد،  دهـد کـه    دسد آمده نشان ميه یج بنتا

 با افزایش تـورم هزینـه رفـاهي   کن، دوم  ينم تجاوز GDP درصد 74/2 مجانبي اسد که از
الضـرب مربـوط بـه      مورد بررسي بیشترین مقـدار حـس   هدور بد. دریا یش ميافزا آن از يناش
رفـاهي ناشـي از تـورم     هیشترین هزینب و اسد GDP درصد 675/2معادل  و بوده 1372 سال

 اسد. GDP درصد  041/3معادل  و بوده 1372 نیز مربوط به سال
جو براي پـول بـه محاسـبه هزینـه رفـاهي       و ( با استفاده از مدل جسد1388درخشان )

 يهـا گـروه  يمتمـا  يتـورم بـرا   يرفـاه  ینـه هزتورم پرداخـد. نتـایج ایـن مطالعـه نشـان داد      
. اسـد بـالا بـر تمـام خانوارهـا      يهـا  ینـه هز یلدهنده تحم شاننکه اسد  یيرقم بالا ياقتصاد
شده  یلتحم يفاهر ینههز کهمشاهده شد  ياقتصاد یینبالا و پا يها دهك یسهبا مقاهمچنین 
 یـن که ااسد ثروتمندتر  يخانوارها يبرا ینههز یناز ا رتیشب يبه طور نسب یرفق يبر خانوارها
 .اسدتر  یینپا يها تورم بر دهك ینههز یدامر نشانه تشد
( بـا وارد کـردن بخـش بانـك بـه تحلیـل هزینـه        1383نـژاد )  صمیمي و تقيجعفري 

در مـدل ارائـه شـده     .پرداختنـد  ،بر پایه الگوي مك کـالم وگودفرنـد   ،رفاهي تورم لوکاس
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عاملان اقتصـادي بـه منظـور ایمـن مانـدن از       شود اي که باعی مي توس  آنها علاوه بر هزینه
دارایي پولي بدون بهره کمتري نگهداري کنند بـه اخـتلاف بـین نـرخ      اثرات نامساعد تورم،

توجـه   پـول درونـي نیـز    اختلال ایجاد شده در بازار روي وام و نرخ سود سپرده بانكي و بهره
درصدي  10دهند که هزینه رفاهي تورم به وجود آمده از یك نرخ تورم  شود و نشان مي مي

درصـد تولیـد ناخـالص     6/6 و 2/7در حالد لگاریتمي و نیمه لگـاریتمي بـه ترتیـب معـادل     
 داخلي اسد.  
 

 مبانی نظری هزینه رفاهی تورم -3
ریـزي و اجـراي    حال توسـعه، بخـش عمـومي و نقـش آن در برنامـه      کشورهاي دردر بیشتر 
هاي توسعه قابل توجه اسد. این نقش به ویژه در کشور ایـران بـه دو دلیـل از اهمیـد      برنامه

ترین منبع درآمدي دولـد، درآمـدهاي ارزي    از یك طرف، عمده ؛خاصي برخوردار اسد
دهـد.   خش اعظم بودجه دولد را تشكیل ميحاصل از صادرات نفد اسد و این درآمدها ب

به دلیل نقش مهم دولد در اقتصاد ایران، رفتارهاي مـالي دولـد، نوسـانات     ،دیگرطرف از 
هاي مـالي دولـد کـه از نوسـانات قیمـد نفـد و درآمـدهاي نفتـي ناشـي          بودجه و سیاسد

 . ثري در عملكرد اقتصاد ایران داردمو شود، نقش مي
 اي هاي توسعه بخش اصلي برنامه وابسته به منابع طبیعي عهدر کشورهاي در حال توس

دار  در جهـد رسـیدن بـه اهـداف مختلـف خـود کـه عهـده        ها  و دولداسد عهده دولد  رب
مین مـالي مخـارج خـود جهـد رسـیدن بـه ایـن اهـداف دچـار تنگنـاي مـالي            تـا  در اند شده
بیشـترین  به دلیل اتكا به درآمد ناشـي از منـابع طبیعـي    ها  در کشورهایي که دولدشوند.  مي

هـاي جـاري و عمرانـي آنهـا از طریـس       مین هزینـه تـا  دخالد را در اقتصاد دارند به دلیل عدم
نظـام مالیـاتي کشـور همـواره شـكافي بـین جریـان        درآمد ناشـي از فـروش منـابع طبیعـي و     

بودجه تمایل بـه مانـدگاري و   هاي دولد وجود دارد به طوري که کسري  درآمدي و هزینه
 . (1390)مرادي،  پایداري در طول زمان دارد

کشورهاي وابسته به منابع طبیعي همچـون  هاي بسیار مهم اقتصادي در  یكي از چالش
وابسـتگي بودجـه دولـد بـه نفـد اسـد، زیـرا هـر چـه وابسـتگي بودجـه دولـد بـه               ،ایران

اي نفتـي بیشـتر باشـد، نوسـانات تقاضـاي      ه ثیرپذیري آن نسبد به تكانهتا درآمدهاي نفتي و
کـاهش توجـه دولـد بـه منـابع درآمـدي پایـدار        همچنـین  کل اقتصاد نیز بیشتر خواهد بود. 
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دولـد دچـار    ،شـود کـه در شـرای  نوسـانات قیمـد نفـد       همچون مالیات منجر به این مـي 
 از طریـس بیشـتر  کسـري بودجـه در ایـن اقتصـادها     بـا توجـه بـه اینكـه     کسري بودجـه شـود.   

انتشـار پـول جدیـد بـه واسـطه اسـتقراض از        ،شود مین مالي ميتا استقراض از بانك مرکزي
که بخشي از منابع اقتصاد بـه جـاي اینكـه در دسـترس بخـش      شود  ميبانك مرکزي موجب 

این منبع درآمدي مالیات تورمي یا به اصطلاح  که خصوصي قرار گیرد به دولد منتقل شود
د و در واقع توانایي دولد در افزایش درآمدهایش از طریـس  شو نامیده مي 1حس الضرب پول

 دهد.  حس قانوني و انحصاري براي چاپ پول را نشان مي
در حالتي که دولد به دلیل کمتـر بـودن رشـد واقعـي اقتصـاد از رشـد پـول، ضـمن         

، احتمال ایجاد تورم، افزایش خواهد یافـد.  کنداستفاده از حس قانوني خود، شروع به انتشار 
ایـن   .دهـد  کننـد، کـاهش مـي    ورم حاصله نیز ارزش واقعي پولي را که افراد نگهداري مـي ت

 گویند.  مي «مالیات تورمي»کاهش ارزش نگهداري شده نزد مردم را 
یعنـي حـس الضـرب از دو قسـمد عمـده       ،درآمد ناشي از انتشار پول از سوي دولد

 بخش اول که در واقع تغییر در حجم واقعي پول نگهداري شـده بـه منظـور    ؛شود تشكیل مي
مین رشد اقتصادي اسد. این بخش حتي در شرایطي که نرخ تورم صفر باشـد، بـراي رفـع    تا

نیاز به پول براي مبادله تولیدات بیشتر ناشي از رشد اقتصادي وجـود خواهـد داشـد. بخـش     
زایش نرخ تورم اسد. براي توضیح بیشتر در مـورد  دوم نیز در واقع درآمد دولد از طریس اف

رابطـه  توان تغییرات کلي ایجاد شده در حجم پول را بـه صـورت    دو بخش حس الضرب، مي
 .2نوشد( 1)

(1 )               ,
M pdM Mdp dM M dp

d
P p p p p

 
   

 
2

 

 تـوان  ( مـي 1دهـد. از رابطـه )   را نشان ميها  سطح عمومي قیمد Pحجم پول و  Mکه در آن 
 ( را به دسد آورد.2رابطه )

(2 )                  ,
dM M M dp

d
p P p p

 
  

 
 

                                                                                                                   
1- Seignorage 

2- Friedman 
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یعنـي درآمـد ناشـي از انتشـار      ،( در واقع دو بخش مربوط به درآمد دولد2معادله )

Mدهد. بخش اول  یعني حس الضرب را نشان مي ،پول از سوي دولد
d

P

 
 
 

تغییرات حجم  

یعني، پول نگهداري شده به منظور رفع نیـاز حاصـل از رشـد اقتصـادي را نشـان      واقعي پول 

dp دهد این بخش حتي در شرای  تورمي صفر نیز وجود دارد. در حالـد اخیـر   مي

p

 
 

 
0 

 .نوشد( را 3رابطه )توان  مي

(3 )               dM M
d

p P

 
  

 
 

حـس الضـرب   » نیسـد درآمد ناشي از انتشار را که داراي اثرات تورمي از قسمد آن 
نامند. در مقابل اگر افزایش حجم پـول بـا رشـد اقتصـادي همـراه نباشـد آنگـاه         مي 1«خالص

قسمد اول حس الضرب برابر با صفر خواهد بود. در این حالد، دو مفهـوم درآمـد ناشـي از    
 ((:  4. به بیان دیگر )رابطه )شود سان تلقي ميانتشار پول از سوي دولد و مالیات تورمي یك

(4 )              ,
dM M dp

p p p
 

با استفاده از یك تقاضاي واقعـي پـول بـه محاسـبه هزینـه هـاي        1956در سال  2بیلي
خالص تورم پرداخد. بیلي ضمن در نظر گرفتن رابطه منفي بین تقاضاي واقعي پـول و نـرخ   

( بـه طـوري کـه    1بهره اسمي به محاسبه هزینه رفاهي تورم پرداخـد. بـا توجـه بـه نمـودار )     

Mبرابر  T اگر نرخ تورم برابر صفر باشد r0تقاضاي واقعي پول در نرخ بهره 

p

 
 
 0
خواهـد   

بود و اگر به دلیل چاپ پول توس  دولد نـرخ تـورم افـزایش یابـد و نـرخ بهـره اسـمي بـه         
.

r P0  برسد در این صورت تقاضاي واقعي پول بهM

p

 
 
 1
 کاهش یابد. 

ترتیب درآمد دولد ناشي از چاپ پول و از طریس ایجاد تورم برابـر بـا سـطح     به این
نیز هزینه اضافي مربوط به نگهداري پـول بـیش از منفعـد       B+Cاسد. مساحد Aمستطیل 

آن در نرخ تورم مربوط به آن اسد. در واقع درآمد خالص بانك مرکزي در هر دوره برابر 

                                                                                                                   
1- Pure Seignorage 

2- Bailey  
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dMبا مقدار حقیقـي از تـدوام افـزایش در چـاپ اسـمي پـول بـه انـدازه         

P dt

 
 
 

اسـد. از   1

dMآنجایي که نرخ رشد پول 

M dt


 
 

 

اسـد. درآمـد هـر دوره    برابر با نرخ تورم  1

dM

P dt

 
 
 

اســـد کـــه برابـــر بـــا ســـطح موازنـــه حقیقـــي پـــول در نـــرخ تـــورم اســـد 1

.M
m P

p


 
 

 
مقدار ارزش هزینه خدمات حاصل از مقدار موازنه حقیقي  B+Cسطح  .1

بـا افـزایش هزینـه نگهـداري پـول افـراد سـعي         در هر دوره براي همه خانوارها اسـد.  1پول
اي را نگهداري کنند. مقـدار مانـده حقیقـي کـه افـراد       اهند کرد که مانده واقعي با صرفهخو

بینـي شـده بـراي هـر      کنند داراي ارزش حداقلي به اندازه هزینـه فرصـد پـیش    نگهداري مي
 ه برابر با تورم انتظاري باشد. واحد اسد به طوري که فرض شد

 
 (1959بع تقاضای پول )بیلی، تا محاسبه هزینه رفاهی تورم با استداد  از -(1نمودار )

 
 

لوکـاس بـه منظـور تعریـف هزینـه      پـردازد.   هزینه رفاهي تورم مـي لوکاس به بررسي 
کنـد کـه آن    بع معكوس تقاضاي پول )مازاد مصرف کننده( اشاره مـي تا رفاهي به سطح زیر

به صفر به دسد آورد. براي این منظـور   rتوان از طریس کاهش در نرخ بهره اسمي از را مي

                                                                                                                   
1- Real Money Balances    
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)بعي که به دنبال برآورد آن هستیم تا شود ميفرض  )m r   باشـد و( )m    بـع معكـوس   ت
) بع هزینـه رفـاهي  تا صورت تعریفتقاضاي پول باشد در این  )w r    ( 5رابطـه ) بـه صـورت

 .(2000اسد )لوکاس، 

(5 )             
( )

(r)

( ) ( ) ( ) ( )

m r

m

w r x dx m x dx rm r   
0

0

 

)بع تقاضاي پول تا از آنجایي که )m  بع تـا  در ایـن صـورت   اسـد داراي بعد زماني
)بعتا که مقداراسد بع تقاضاي پول تا همچون يمشابه داري تفسیر wرفاهي  )w r  در ادامه

)لگـاریتم  -بع تقاضـاي پـول لگـاریتم   تـا  شود. بـراي  توضیح داده مي ) nm r Ar   معادلـه

)بع تا بع هزینه رفاهي دلالد برتا مربوط به )w r A r 






1

1
 .1دارد 

ــه   ــد نیمــ ــراي حالــ ــز بــ ــاریتمي نیــ ــا لگــ )بع تــ ) rm r Be  ــه ــورت  بــ صــ

( ) ( ) rB
w r r e 



    1 )معادله این در . اسد 1 )w r  بع رفاهي تغییرات نرخ بهـره  ت

در معادلـه تقاضـاي پـول     Bاي تقاضـاي پـول،    کشش بهـره بر میزان تقاضاي پول فرد بوده، 

کاگان به صورت 
d

bM
ae

Y

 
 

 
دهنده نوسـانات در   که نشاناسد  aبرابر با مقدار نمایي  

  توان به صـورت  اسد که این معادله را مي ،تقاضاي پول در زماني که تورم انتظاري صفر باشد
d

bM Y
a e

Y P

 
 

 
انگر کشـش درآمـدي و کشـش    به ترتیـب بی ـ  b و aنوشد که در آن  

بـر اسـاس روش بیلـي    کـه ایـن پارامترهـا    اسد تقاضا مانده واقعي بر اساس نرخ تورم انتظاري 
 (.2000برآورد شده و براي استخراج تقاضاي پول استفاده مي شود )لوکاس، 

 

 های تحقیق و برآورد مدل تجربی شناسی داده روش -4
 هاي مربوط به تولید ناخالص داخلي، حجـم پـول   دادهبه منظور بررسي هزینه رفاهي تورم از 

 بـراي دوره زمـاني    تعدیل شـده بـر اسـاس نـرخ تـورم      بانكي هاي سپردهنرخ سود میانگین و 

فصلي استفاده شده اسد. به منظور محاسبه هزینه رفاهي تـورم ابتـدا بـر     با فراواني 92-1370
سـپس بـا    ،شـود  پـول پرداختـه مـي   بع تقاضـاي  تـا  بع تقاضاي پول کاگان به بـرآورد تا اساس

                                                                                                                   
1- Walsh 
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استفاده از پارامترهاي برآورد شده و بر اسـاس توابـع هزینـه رفـاهي اسـتخراج شـده توسـ         
 شود.   هزینه رفاهي تورم محاسبه مي ،لوکاس

 هـاي مانده از مقادیري هم باز باشد محدود حقیقي مانده اگر ،فریدمن قاعده بر اساس
 در بیشـتر  پـول  واحـد  یـك  نگهـداري  از حاصـل  نهایي فایده که داشد خواهد وجود حقیقي
 شـده  کسب رفاه شود.مي گفته 1اشباع سطح حقیقي تراز از سطحي چنین به ؛باشد صفر  ها آن
 نبودن برقرار به مربوط فرض به شدت به فریدمن بهینه قاعده اساس بر پایین اسمي بهره نرخ از

 .2اسد ابستهو اشباع سطح
 سـطح ( Semi-Log) بعتـا  که صورتي در ندارد اشباع سطح (Log-Log) تقاضاي تابع

باشد بـه شـدت بـا فـروض تئـوري       (Log-Logکه به صورت ) بع تقاضاي پولتا دارد. اشباع
ثابد هستند و یـك رابطـه خطـي بـین      و cموجودي انبار سازگاري دارد: با فرض اینكه

با ( Semi-Log)بع تا لگاریتم مانده حقیقي و لگاریتم نرخ بهره اسمي وجود دارد. بر عكس،
این فرض که رابطه خطي بین لگاریتم مانده حقیقي و سطح نرخ بهره اسـمي وجـود دارد بـا    

جربي خود به طور هاي تموجودي انبار ناسازگار اسد. بنابراین لوکاس در استدلال -تئوري
ــل روش  ــب (Log-Log)کام ــر از روش را مناس ــوري    (Semi-Log) ت ــا تئ ــازگاري ب در س

مدل موجـودي انبـار بـه دنبـال پیشـنهاد جـایگزیني بـراي         ،موجودي انبار دانسد. به هر حال
 نیسد.  (Semi-Log) روش

هاي مختلـف بـراي سـازگاري    حقیقد روش موجودي انبار به دنبال پیشنهاد مدل در
بع تقاضاي پـول  تا با نرخ بهره اسمي صفر اسد. در راستاي برآورد نامحدود با مانده حقیقي
 بع تقاضاي پـول کاگـان رابطـه بـین نسـبد حجـم پـول بـه تولیـد در قابـل تـورم            تا بر اساس

(M

Y
( در نمودار )ترسیم شده اسد2 )  . 

بیانگر رابطه بین نسبد حجم پول به تولید ناخالص داخلي در مقابل نـرخ   (2) نمودار
 که به عنوان جایگزیني براي نرخ بهره اسمي در ایران در نظر گرفته شـده اسـد.   اسدتورم 
 اسد.مربوط به تقاضاي پول به صورت لگاریتمي و نیمه لگاریتمي نیز ( 3نمودار )
 

                                                                                                                   
1- Satiation Level 

2- Peter N. Ireland  
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 تورم و تولیه به پول حجم نسبت بین خطی رابطه –( 2نمودار )

 
 

 (Semi-Log( و )Log-Log) حالت در پول تقاضای بعتا –( 3نمودار )

 
 

انباشـتگي بـین    در برآورد هزینه رفاهي تورم ابتدا به بررسي آزمون ریشه واحد و هـم 
بـا   مطالعـه هاي مـورد اسـتفاده در ایـن     شود. از آنجایي که داده متغیرهاي تحقیس پرداخته مي

براي بررسي ریشه واحد بین متغیرهـا اسـتفاده شـده      HEGY 1از آزمون اسدفصلي  فراواني
( نشان دادنـد کـه ایـن آزمـون در     1994) 3( و قیسلز و همكاران1993) 2اسد. قیسلز و پرون

. آزمـون  اسـد بسـیار مفیـد و کـارا     ،تعیین ریشه واحد که منجر بـه رگرسـیون کـاذب شـود    

                                                                                                                   
1- Hylleberg, Engle, Granger and Yoo [HEGY]  

2- Ghysels and Perron  

3- Ghysels et. al 















. . . . . .

رم
تو

 

 نسبت حجم پول به تولیه



 1395، پاییز 62شماره  ،شانزدهمفصلنامه پژوهشنامه اقتصادی، سال      76

 

 

HEGY   ( اسـد  6رابطـه ) اي بـه صـورت    جملـه  چنـد گیـري فصـلي    به صورت یـك تفاضـل
 .(1390زاده،  )قهرمان
(6 )          ( ) ( )( )( )t t tx L x L L l x      4 2

4 1 1 1 1 
 .آید دسد ميه ب (7رابطه )آماره آزمون از طریس رگرسیون  اسد.عملگر وقفه  Lبه طوري که 

(7)       
( ) ( ) ( )

( )

t t t t t

k

t i t i t

i

x Z x Z x Z x

Z x X

   

  

  

 



    

   

4 1 1 1 2 2 1 3 3 2

4 3 1 4
1

 

   به طوري که
( ) ( ) , ( ) ( ) , ( ) ( )t t t t t tZ x L L L x Z x L L L x Z x L x           2 3 2 3 2

1 2 31 1 از سري  1
اصلي 

tx کـه   4/1و  2/1،  0وجود آمده اسد. آزمون ریشه واحد فصـلي بـراي نوسـانات در    ه ب
 اسـد متناظر با بلندمدت و دو سیكل براي هر سال و یك چرخه براي هر سال به صورت مرتـب  

و  1براي  tکه بر مبناي آماره  براي   Fو آماره  2  1 2  .  اسد 0
هاي شناسایي وجود فرآیند فصـلي تصـادفي    یكي از راه ،علاوه بر روش ذکر شده

 ،هنگام استفاده از این آزمـون در سري زماني انجام آزمون ریشه واحد فصلي اسد.  مانانا
سـپس بـا اسـتفاده از آزمـون      شـود،  مـي تعیـین  ، pابتدا بر اساس آماره شوارتز وقفه بهینـه  

وجود خودهمبستگي سریالي فصلي در اجزاي اخلال معادلـه بـرآورد    LMخودهمبستگي 
دار نباشـد،   گیرد و اگر آماره  آزمـون از لحـاظ آمـاري معنـي     شده مورد سنجش قرار مي
جایي تكرار  تا . این عملشود ميها کاسته و دوباره معادله برآورد  یك عدد از تعداد وقفه

پـس از تعیـین تعـداد وقفـه بهینـه بایـد آزمـون        . شـود دار  شود که آماره آزمـون معنـي   مي
داري پارامترهاي  معني

i هاي آزمون  توس  آمارهt و F  شـود. فرضـیه عـدم     سنجیده مـي
مبني بر وجود ریشه واحد در فراواني خاص در برابـر فرضـیه مانـا بـودن در ایـن فراوانـي       

 . گیرد مورد آزمون قرار مي
بیانگر آزمون ریشه واحد فصلي صورت گرفته در مورد متغیرهاي حجـم   (1)جدول 

اسـد  بـانكي  هـاي   سپردهنرخ سود میانگین ، نرخ تورم و حقیقي پول، تولید ناخالص داخلي
که متغیر حجم پول به صورت حقیقي، متغیر تولید ناخالص داخلي به صـورت تعـدیل شـده    

هاي بانكي با توجـه بـه نـرخ     بوده و میانگین نرخ سپرده GDPکننده  بر اساس شاخص تعدیل
خاطرنشـان  . به عنوان شاخصي براي نرخ بهره مورد اسـتفاده قـرار گیـرد    تا تورم تعدیل شده
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به منظور انجـام آزمـون ریشـه     زدایي شده اسد. تمامي متغیرهاي تحقیس فصلي ابتداشود  مي
 شد.استفاده  Jmulti و Eviewsافزار  واحد فصلي از نرم

 
 متغیرهای تحقیق فصلی واحه ریشه آزمون نتایج –( 1جهول )

 6 5 6  3 2 3  2  o              فراوانی آزمون 
 F1234 F234 F34 P14 P13 P12 P11 متغیرها

 لگاریتم تولیه ناخالص داخلی 36/2 -53/1 -12/1 -65/1 01/2 20/2 20/3
 حقیقی

 نرخ تورم -23/3 -23/4 -45/4 -34/2 35/5 43/7 89/5
 حقیقی لگاریتم حجم پول 38/2 -64/0 -49/1 -96/0 61/1 22/1 49/2
سپرد  های نرخ سود میانگین  89/1 -67/2 -60/2 -53/1 68/3 44/4 12/4

 بانکی

70/5 ,K KF  1 65/2-  درصه 5مقادیر بحرانی سطح 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق

 
هاي محاسبه شـده آزمـون    ، مقایسه آماره(1)هاي زماني متغیرهاي جدول  براي سري
محاسـبه   Fو  t آزمـون  هـاي  دار بـودن آمـاره   با مقادیر بحراني بیانگر معني ریشه واحد فصلي

کـه  گفـد  تـوان  مـي  ،دسـد آمـده  ه نتایج ب ـاسد. بر اساس  درصد 5شده در سطح احتمال 
بـر  و حجـم پـول    يبانك يها پردهسنرخ سود  یانگین، محقیقي لگاریتم تولید ناخالص داخلي

دسـد  ه بر اساس نتایج ب ـ .هستندو مقدار بحراني داراي ریشه واحد  P11آمارهاساس مقایسه 
متغیر تورم داراي ریشـه   اسد،تر  از مقدار بحراني بزرگP11ه دلیل اینكه مقدار آمارهآمده ب
 .  نیسدواحد 

متغیرهـاي نامانـا حجـم پـول     انباشتگي بـین   با توجه به مانا بودن نرخ تورم آزمون هم
و میـانگین   GDPکننـده   حقیقي، تولید ناخالص داخلي تعدیل شده بر اساس شاخص تعـدیل 

در ادامه آزمون هاي بانكي تعدیل شده بر اساس نرخ تورم انجام شده اسد.  نرخ سود سپرده
HEGY   بـه منظـور انجـام   شـود.   ابتدا در سطح و سپس با تفاضل فصلي مرتبه اول انجـام مـي 
 استفاده شده اسد. RATSافزار  انباشتگي فصلي از نرم آزمون هم
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 انباشتگی فصلی برای هم HEGY آزمون از حاصل نتایج –( 2جهول )
LM(4) K :F  3 4 t 2 t1 متغیرها 

67/3 10 10/3 20/2- 45/1 ( )tm4 1 
12/4 12 12/3- 35/2- 25/2- ( )tgdp4 

56/4 13 26/3- 06/2- 31/1- 
tr4 

30/5 5 43/6 76/2- 79/2- ( )tm4 1 

23/6 5 12/10 15/3- 23/3- ( )tgdp4 

23/4 5 28/14 89/3- 67/3- 
tr4 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق

 
مـورد   HEGYبه منظور تعیین درجه انباشتگي در صورت وجـود نوسـانات، آزمـون    

 ،گیـرد  گیرد. این ازمون ابتدا بر اساس سطح متغیرها مورد آزمـون قـرار مـي    قرار مي استفاده
 . دسد آورده تفاضل مرتبه چهارم متغیر بتوان با استفاده از  رشد متغیر را ميسپس 

و  ( هسـتند 1و1انباشته فصـلي از مرتبـه )   ،که تمامي متغیرهادهد  نشان مي( 2جدول )
شوند. از آنجایي که همه متغیرها انباشـته از   گیري فصلي مانا مي تمامي متغیرها بعد از تفاضل

انباشتگي فصلي با نوسـانات متفـاوت در    یك مرتبه هستند این امر منجر به قابلید آزمون هم
,حالــد هــاي  ,Z Z Z1 2 اشــاره بــه تعــداد اجــزاء مــورد نیــاز بــراي حــذف   kاســد. جــزء  3
دهنده ضـریب لاگرانـژ بـراي آزمـون      نشان LM. این در حالي اسد که اسدخودهمبستگي 
)و داراي توزیــع  اســدخودهمبســتگي  ) 2 درصــد  5. مقــادیر بحرانــي در ســطح اس    4
/عبارتند از  , / , : /r t F        1 2 3 42 76 1 98 3 12 . 

در  t1 هـاي  ( نشان داده شـده بـا توجـه بـه آمـاره     1بنابراین همانگونه که در جدول )
اما  ،توان به وجود ریشه واحد فصلي مرتبه اول در فراواني یك اشاره کرد ( نیز مي3جدول )
و مقادیر بحراني ریشه واحـد فصـلي   ها  هاي بعدي با توجه به مقایسه مقادیر آماره در فراواني
 ( آمده اسد. 3انباشتگي فصلي در جدول ) نتایج حاصل از هموجود ندارد. 

ــدول  ــزء(، 3)در ج ــیو  k ج ــاي خودرگرس ــداد جزءه ــع    نتع ــراي رف ــاز ب ــورد نی م
شاخص ضریب لاگرانـژ بـراي آزمـودن خوهمبسـتگي      LMدهد.  خودهمبستگي را نشان مي

ــع  اســد )کــه داراي توزی ) 2 ــي در ســطح  اســد 4 ــادیر بحران ــد از  5. مق در صــد عبارتن
/ , / , / : /t t t F           

1 2 1 23 25 3 34 2 17 6 به طوري کـه فـرض    67
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وجـود رابطـه    همچنـین صفر مربوط به وجود ریشـه واحـد در تفاضـلات فصـلي رد شـده و      
   .شود ميید یتا بین متغیرهاانباشتگي  هم

 
 فصلی انباشتگی هم آزمون از حاصل نتایج –(3جهول )

LM(4) k F 1 2 t2 t1 t Regressors Regressand 
43/11 9 - - 35/3- 87/3- (( ) )tZ gdp1 

(( ) )tZ m1 1 41/10 9 56/3 11/3- - 26/4- ( )tZ r1 

58/9 1 - - - 12/4- ( )tZ r2 (( ) )t

m
Z

gdp

1
2 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق

 
ریشه واحد روي متغیرهاي تحقیـس  به منظور بررسي هزینه رفاهي تورم بعد از آزمون 

هـاي   نـرخ سـود سـپرده   میانگین حقیقي و  ناخالص داخلي از قبیل حجم پول حقیقي و تولید
به منظور بررسي وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهـا از   بانكي تعدیل شده بر اساس نرخ تورم

 مشـخص  (4) جـدول  در آن نتـایج  کـه  شده استفاده اولیاریس -انباشتگي فیلیپس آزمون هم
 استفاده شده اسد. MATLAB و Eviewsافزار  اسد. به منظور برآورد معادلات از نرم شده

انباشتگي بین متغیرهـاي تحقیـس    رابطه همشد مشخص  ،دسد آمدهه بر اساس نتایج ب
اي و درآمـدي تقاضـاي پـول     در بلندمدت وجـود دارد و ضـرایب مربـوط بـه کشـش بهـره      

مربـوط بـه هزینـه رفـاهي تـورم در ادامـه مـورد اسـتفاده قـرار          کـه در توابـع   هستند دار  معني
انباشتگي بین  ي که متغیرهاي مورد نظر داراي ریشه واحد بوده و رابطه همیگیرد. از آنجا مي

حـداقل  متغیرها وجود دارد به منظور برآورد مدل و وارد کردن حالد پویا به مـدل از روش  
به برآورد معادلـه مربـوط بـه    ( 5)جدول در شود.  استفاده مي (DOLSمربعات معمولي پویا )

 .تقاضاي پول در قالب دو معادله پرداخته شده اسد
اي و درآمـدي تقاضـاي پـول و      بـه بررسـي پارامترهـاي کشـش بهـره      (5)در جدول 
ید تقاضاي مانده حقیقي بر اساس تورم انتظـاري پرداختـه شـده کـه ایـن      سپارامترهاي حسا

در هر معادله با استفاده از  2براي هر معادله و یك تقدم 1وقفه 4قادیر معادلات با استفاده از م

                                                                                                                   
1- Lag 

2- Lead 
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روش حداقل مربعات معمولي پویا برازش شده اسد. بعد از برآورد مدل مربوط به تقاضاي 
بر اساس معـادلات اسـتخراج شـده در مـدل     ( 6)پول و استخراج پارامترهاي مدل در جدول 
 اساس روش ایستا و پویا پرداخته شده اسد. لوکاس به محاسبه هزینه رفاهي تورم بر

 
 اضای پولتق بعتا در اولیاریس – فیلیپس انباشتگی هم آزمون –( 4جهول )

tZ q ̂ ̂ ̂ 

 

 

ln( ) ln( )
m

r
gdp

  1 

678/1- 
879/1- 
024/2- 
209/2- 
227/2- 
267/2- 
301/2- 
312/2- 
336/2- 

0 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 

943/0 246/0 986/3- 

tZ q ̂ r y ̂ 

 
 

ln( ) ln( ) ln( )y rm gdp r    1
 

576/1- 
890/1- 
100/2- 
243/2- 
357/2- 
435/2- 
567/2- 
689/2- 
876/2- 

0 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 

908/0 175/0 121/1 687/1- 
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 (DOLS) پویا معمولی مربعات حهاقل رویکرد از استداد  با پول تقاضای معادله برآورد –( 5جهول )
q p ˆ( )se  ̂ ̂ 

ln( ) ln( )
m

r
gdp

  1 

2 
4 
6 
8 

1 

083/0 
055/0 
025/0 
038/0 

265/0 466/2 

2 
4 
6 
8 

2 

016/0 
021/0 
018/0 
015/0 

287/0 121/2 

2 
4 
6 
8 

3 

014/0 
027/0 
018/0 
029/0 

178/0 653/2 

2 
4 
6 
8 

4 

012/0 
019/0 
018/0 
015/0 

225/0 598/1 

 94/1واتسون:  -(   آمار  دوربین000/0) 90/23داری(:  )سطح معنی Fآمار     92/0ضریب تعیین: 

q p ˆ( )rse  ˆ
r ˆ( )yse  y ̂ 

ln( ) ln( )

ln( )

y

r

m gdp

r

 



 



1 

2 
4 
6 
8 

1 

015/0 
017/0 
019/0 
027/0 

345/0 

089/0 
078/0 
090/0 
079/0 

784/1 809/1 

2 
4 
6 
8 

1 

025/0 
016/0 
037/0 
045/0 

258/0 

060/0 
057/0 
068/0 
076/0 

465/1 324/2 

2 
4 
6 
8 

1 

046/0 

059/0 
058/0 
071/0 

441/0 

098/0 
080/0 
068/0 
072/0 

673/1 874/1 

2 
4 
6 
8 

1 

058/0 
066/0 
043/0 
078/0 

379/0 

079/0 
035/0 
057/0 
042/0 

983/1 453/1- 

 90/1واتسون:  -مار  دوربینآ(   000/0) 34/45داری(:  )سطح معنی Fآمار      95/0ضریب تعیین: 
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 (درآمه از درصه) پویا و ایستا حالت دو در تورم رفاهی هزینه محاسبه -(6جهول )
 %15تورم 

( / ) 0 18 

 %10تورم 

( / ) 0 13 

 تورم صدر
( / ) 0 03 

  ˆ( )exp   

887/0 365/0 106/0 191/1 185/0 
و  (4)بر اساس جهول 

 ایستا OLSمهل 

867/0 
898/0 
833/0 
880/0 

345/0 
389/0 
412/0 
432/0 

094/0 
117/0 
136/0 
158/0 

411/1 

294/1 

554/1 

460/1 

104/6 
216/10 
514/6 
233/0 

P

P

P

P









1

2

3

4

 

بق
طا

م
 

ل 
هو

ج
و  (5)

ل 
مه

O
L

S
 

ویا
پ
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 شود در حالد ایستا هزینـه رفـاهي تـورم بـراي یـك تـورم       همانگونه که مشاهده مي
وقتـي مـردم   که بر اساس استدلال لوکـاس  اسد درصد از درآمد  5/36درصدي برابر با  10

باید سهم بیشتري از درآمـد   کنندبخواهند براي جبران اثر تورم پول، پول بیشتري نگهداري 
مردم به صورت پول نگهداري شود. به این لحاظ، عملكرد تورم دقیقا همانند مالیات اسـد،  

و کننـد  آمدشان صـرفنظر  از خرج کردن مقداري از در تا کند ميزیرا تورم، مردم را مجبور 
. ایـن در حـالي اسـد کـه     کننـد آن را براي جبران اثر پول ایجاد شده توس  دولد صـرف  

درصدي در حالد پویـا بـا وقفـه یـك در مـدل هزینـه رفـاهي تـورم بـه           10براي یك تورم 
هـاي رفـاهي    که بیانگر بالا بودن هزینهاسد درصد  4/35صورت درصدي از درآمد برابر با 

تـوان بـه ایـن نتیجـه رسـید کـه        مـي  هـاي مـدل   ه پویـایي اما از طرفـي بـا مشـاهد    اسد،تورم 
هاي گذشته در اقتصاد ایران در زمینه کاهش در تورم و به دنبـال آن   هاي پولي فصل سیاسد

 هاي رفاهي تورم موفس بوده اسد. کاهش در هزینه
 

 گیری و پیشنهادات نتیجه -5
تورم بر اساس انحراف از قاعده بهینه فریدمن با استفاده در این مقاله به برآورد هزینه رفاهي 
بع تقاضـاي پـول پرداختـه شـد.     تـا  ( متناسب با2000از رویكرد معرفي شده توس  لوکاس )

و روش حـداقل مربعـات    1370-1392هاي فصـلي مربـوط بـه دوره    براي این منظور از داده
 . شدانباشتگي استفاده  معمولي پویا و هم
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که زیان رفاهي افزایش تورم اسد دهنده این موضوع  گرفته نشانمحاسبات صورت 
 ،کننـد  خلاف برخـي تفكـرات اقتصـادي کـه بیـان مـي      ور شدن از قاعده بهینه فریدمن برو د

هـاي تـورم دو رقمـي مشـاهده      مغایرت دارد و در نـرخ  ،هزینه رفاهي تورم چندان بالا نیسد
 شود که هزینه رفاهي بالا اسد.  مي

 ،بع تقاضاي پول در دو حالد ایستا و پویـا تا دسد آمده از برآورده یج ببر اساس نتا
درصـدي در حالـد ایسـتا هزینـه      10که براي یك نرخ تورم شد هزینه رفاهي تورم محاسبه 
 4/35و براي مدل پویا هزینـه رفـاهي تـورم در وقفـه اول برابـر بـا        5/36رفاهي تورم برابر با 
هزینـه رفـاهي تـورم بـه      ،هاي مدل و حالد پایـداري مـدل   با افزایش در وقفهاسد. همچنین 

 .  نسبد افزایش کمتري داشته اسد
بع تقاضاي پـول  تا دسد آمده با افزایش در نرخ تورم از سطح زیره بر اساس نتایج ب

کنـد کـه ایـن امـر      توان نشان داد که نسبد حجم پول به تولید ناخالص داخلي تغییـر مـي   مي
شود که افـراد مقـدار    يمباعی در نرخ تورم  یشافزا. در واقع اسدبیانگر هزینه رفاهي تورم 

را  يمعـاملات  ینـه امـر هز  یـن دهند کـه ا  یششده خود را افزا ينگهدار یقيمطلوب مانده حق
تواند به عنـوان   يموضوع م ینا .دهد يرا کاهش م يمصرف يکالا یدتول يو منابع برا یشافزا
هاي اقتصادي به دنبال کاهش نرخ تـورم   باید سیاسدبنابراین  شود. یلتورم تحل يرفاه ینههز

شود در راستاي کاهش هزینه رفاهي تورم به کاهش در میزان تسل  مـالي   پیشنهاد ميباشند. 
مین تـا  توانـد از  پرداخته شود که این امر ميها  دولد از طریس انضباط پولي در سیاستگذاري

و بخشـي از تـورم   کنـد  کسري بودجه دولد از طریس استقراض از بانك مرکزي جلوگیري 
 ناشي از افزایش پایه پولي و رشد حجم پول را کاهش یابد.
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